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I. Ekonomicky vyvoj
1. Zakladni tendence makroekonomického vyvoje!

Ceska ekonomika doséhla za cely rok 2011 mirného riistu, pfi¢emz ve 2. pololeti uroven
ekonomického vykonu stagnovala az nepatrné klesala. Z hlediska vydaji na hruby domaci
produkt byl faktorem riistu zahraniéni obchod, zpohledu hrubé piidané hodnoty
zpracovatelsky primysl. Ekonomika se i nadale nachézela v zaporné produkcéni mezete, coz
se odrazelo predevs§im na trhu prace a v oblasti spotiebitelskych cen.

Hlavnim zdrojem ekonomického ristu byl stejné jako v ptedchozim roce zahrani¢ni obchod,
ktery k ristu hrubého domaciho produktu o 1,7 % ptispél 2,6 p.b. Ani jedind ze slozek
hrubych domécich vydaji nerostla. To znamenalo, ze v rozsahu 0,9 p.b. riist snizovaly, z toho
ttetina byla dana poklesem vydajii vlady na konecnou spotiebu. Ruist investic do fixniho
kapitalu v 1. pololeti byl ve druhé poloviné roku vystiidan poklesem a struktura a volatilita
jejich vyvoje stale svédCila o zvySené mife nejistoty, ve které se ekonomika nachézela.
Dynamika vyvozu a dovozu byla relativné vysoka, avSak v pribéhu roku se snizovala.
Pozitivni vyvoj v redlném vyjadieni byl dan jednak niz§im dovozem pro spotiebu i investice
(reverzni efekt dovozl pro fotovoltaiku z roku 2010). V nomindlnim vyjadieni byl sice rast
vyvozu rovnéz vys$i nez rist dovozu, ale predstih byl nizs§i z divodu zhorSeni sménnych
relaci. Zejména vlivem dal§iho zlepSeni vykonové bilance se snizil i deficit bézného uctu.
Z pohledu zdrojové strany HDP byl hlavnim proristovym odvétvim opét zpracovatelsky
pramysl.

Béhem roku 2011 dochazelo k poklesu miry nezamé&stnanosti, tento pozitivni trend se vSak na
konci roku zastavil. V dasledku poptavky po produkci zpracovatelského pramyslu, coz
bezpochyby souviselo s pozitivnim vyvojem zahranicniho obchodu, se v celém obdobi
zvySovala zaméstnanost. Rovnéz zde se ale jeji rist zpomaloval. Mira ekonomické aktivity
15-64letych se zvysila jiz tfetim rokem v fad¢é. S ohledem na relativné vysokou miru
nezameéstnanosti, nejistoty spojené s budoucim vyvojem a v neposledni fad¢ informace
o vyvoji mezd v rozpoctové sféfe jakozto signdl pro soukromou sféru rostly mzdy pouze
pozvolna, coz se negativné odrazilo na disponibilnim diichodu domacnosti.

Pozice ekonomiky v zaporné produkéni mezefe nevytvarela poptavkové tlaky na rist
spotiebitelskych cen. Primérnd mira inflace za cely rok 2011 dosahla 1,9 %, pficemz
hlavnimi faktory jejiho rlstu byly ceny potravin a nealkoholickych népojlii a ceny bydleni,
vody, energii a paliv. Ve 4. ¢étvrtleti se dostala mirné nad inflaéni cil CNB, kdyz se zde zfejmé
projevil efekt pfizplisobovani cen oznamenému zvyseni snizené sazby DPH od poc¢atku roku
2012.

CNB ponechala béhem celého roku ménovépolitickou 2T repo sazbu beze zmény, coZ
souviselo s pozici ekonomiky v cyklu a absenci poptavkovych inflacnich tlakti. V dasledku
toho se relativné stabilné chovala i 3M sazba Pribor, jakozto zakladni ukazatel trokovych
sazeb mezibankovniho trhu. Stabilita rokovych sazeb sama o sobé& pusobila stabiliza¢né na
chovani ménového kurzu Ceské koruny. Ten v priméru za dané obdobi mirné posilil viic¢i euru
a siln¢ji vici americkému dolaru. Prazskd burza vroce 2011 zaznamenala sice zvySeni
objemu obchodt, ale pfi poklesu akciového indexu PX o ¢tvrtinu. To poukazuje na stale
pfitomnou nejistotu trznich subjekti ohledné budoucnosti.

1 Zpracovano na zakladg statistickych dat znamych do 9. bfezna 2012.



Vnéjsi prostredi

Oziveni svétové ekonomiky v roce 2011 zpomalovalo. Cinska ekonomika zpomalila tempo
rustu v disledku zpfisnovani ménové politiky s cilem snizovani miry inflace. V eurozoné
a USA doslo k citelnému zpomaleni a japonskd ekonomika dokonce padla do recese.
Na finan¢nich trzich panovala nejistota ohledné feSeni dluhové krize eurozony. K rastu
nepfiispéla ani zvysujici se cena ropy Brent.

Ekonomika USA vyrazn€ zpomalila rist za rok 2011 na 1,7 %, coz bylo silné¢ pod
ocekavanim analytikl. Na rozdil od vétSiny evropskych ekonomik vSak tempo rlstu
mezictvrtletniho HDP v priibéhu roku zvySovala. To se diky flexibilnimu trhu prace projevilo
ve snizujici se mife nezaméstnanosti, kterd se koncem roku dostala na 8,5 %, coz byla nejnizsi
uroven od roku 2007. Zadluzeni domacnosti se snizovalo, coz se pozitivné odrazilo v jejich
spotiebé a rovnéz zahrani¢ni poptavka podpoftila rist, kdyz se export mezirocné zvysil
0 6,8 %.. Protiristové plisobilo doznivani vladnich investi¢nich programii.

Americky FED drzel cely rok 2011 hlavni refinan¢ni urokovou sazbu na trovni 0 — 0,25 %.
V ¢ervnu ukon€il druhy program kvantitativniho uvoliiovani (QE2), béhem kterého na trhy
dodal celkové 600 mld. USD. Cilem bylo snizeni trokovych mér, podpoteni doméaci poptavky
a zabranéni dal§imu propadu cen nemovitosti. Inflace se v pribéhu roku zvysila na zafijové
maximum 4,7 % a poté do konce roku klesla o vice nez procentni bod.

Z hlediska exportnich vztahl jsou pro €eskou ekonomiku kli¢ovymi obchodnimi partnery
zem¢ Evropské unie s podilem pies 82 % z celkovych ¢eskych exportl zbozi s dominantnim
vlivem Némecka kolem 32% procent. Cesky vyvoz je charakteristicky nizkou teritorialni, ale
1 produktovou diverzifikaci.

Ekonomika eurozony se vroce 2011 potykala s chfadnouci poptavkou a zhorSujicim se
vyvojem dluhové krize. Hruby domaci produkt vzrostl za cely rok o 1,4 %. Ekonomika
postupné zpomalovala, az se ve 4. Ctvrtleti mezictvrtletné propadla o 0,3 %. Vydaje na
kone¢nou spotiebu stagnovaly s mirnym poklesem koncem roku zejména vlivem fiskalni
konsolidace. Rust byl tazen predevsim exporty, které meziro¢né vzrostly o 6,1 %, avSak jejich
rust béhem roku zpomaloval. Na slabsi export reagovalo euro v paru s americkym dolarem
oslabenim o 10 % z dubnovych 1,45 pod 1,3 USD/EUR koncem roku. Nezaméstnanost se
v eurozon€ v pribéhu roku zvysovala z 10 na 10,6 % v dasledku slabého riistu, silné nejistoty
ohledné eskalace dluhové krize a nepruzného trhu prace.

Tabulka €. 1: Hruby domaci produkt (riist ve stalych cendch v %, sezénné o¢iSténa data)

Zemé 2009 2010 2011

rok 1Q 2Q 3Q 4Q
USA mzr. % -3,5 3,0 1,7 2,2 1,6 1,5 1,6
EU27 mzr. % -4.3 2,0 1,5 2,4 1,6 1,4 0,9
EA17 mzr. % -4.3 1,9 1,4 2,4 1,6 1,3 0,7
Némecko mzr. % -5,1 3,7 3,0 4,6 2,9 2,7 2,0
Slovensko mzr. % -4.9 42 3,3 3.4 3.4 3,2 3,3
Polsko mzr. % 1,6 39 43 4,5 4,6 4,2 43
Francie mzr. % -2,7 1,5 1,7 2,2 1,6 1,5 1,4
Spojené kralovstvi mzr. % -4.4 2,1 0,8 1,6 0,5 0,4 0,7
Rakousko mzr. % -3,8 2,3 3,1 43 3,9 2,7 1,5
Italie mzr. % -5,1 1,5 0,2 1,0 0,8 0,3 -0,5

Zdroj: Eurostat

Evropské centralni banka pfistoupila v prvni polovin¢ roku ke zvySovani urokovych sazeb.
Svij postoj byla pozdéji nucena pichodnotit v dasledku slabé poptavky a rostoucich



rizikovych prémii. Urokové sazby dvakrat za sebou snizila zpét na 1,0 %. Na podporu
likvidity bankovniho sektoru snizila ECB povinné minimalni rezervy a poskytla tiileté repo
operace. Inflace v eurozéné pievysila cil o jeden procentni bod a doséhla koncem roku 3 %.
Inflaci zvySovalo pfedevsim vyssi DPH a oslabujici euro.

Vyvoj v jednotlivych zemich eurozony ziistal v roce 2011 nerovnomérny. V recesi bylo
Portugalsko, Recko a Slovinsko, ekonomiky Italie a Spané&lska stagnovaly. P¥ili§ se nedafilo
ani Francii a Velké Britanii, kterou udrzela v kladnych hodnotach pouze zahrani¢ni poptavka.
Naopak némecka, slovenska a rakouska ekonomika rostly solidnim tempem.

Némeckou ekonomiku pohanél silny rist exportu o 8,2 %. Ruistovou dynamiku 1,4 % si
zachovaly vydaje na kone¢nou spotiebu, a to i pfes razantni Gsporna opatieni némecké vlady.
Kondice némecké ekonomiky se pozitivné odrazila na poklesu miry nezaméstnanosti z 6,5 %
v lednu na prosincovych 5,7 %, coz byla nejnizsi troven od sjednoceni.

Slovensk4 ekonomika rostla vyhradné diky exportu, ktery i pfes vyrazné zpomaleni dosahl
rustu 7,8%. Vydaje na konecnou spotiebu poklesly o 0,6 % piedevsim z diivodu snizovani
nadmérného deficitu vetejnych financi. Relativné rychly rGst HDP se neodrazil v mife
nezaméstnanosti, ktera po cely rok setrvala na vysokych 13,4%.

Polské ekonomika rostla v roce 2011 o velice sluSnych 4,3 %. Rist byl pohdnén piedevs§im
vladnimi vydaji do infrastruktury a riistem exportu. Vlada se rozhodla fesit nadmérny schodek
zvySovanim DPH, coZz nepodpofilo soukromou spotiebu. Nezaméstnanost béhem roku
vzrostla z lednovych 9,5% na 10,1 % v prosinci.

Cena ropy Brent prodélala v prvnich ¢tyfech mésicich roku 2011 strmy vzestup z 96,3 na
123,2 USD za barel. Od dubna ceny vytrvale klesaly na prosincovych 108 USD. Primérna
cena za cely rok ¢inila 110,95 USD, coz je oproti pfedchozimu roku nértst o %. Cenu nahoru
tlagily predevsim nepokoje v severni Africe a stale silna poptavka Ciny a dal3ich rozvojovych
zemi.

2.  Ekonomicky vykon

Hruby doméci produkt (HDP) ceské ekonomiky vroce 2011 wvzrostl o 1,7 %. Jeho
mezictvrtletni dynamika byla vSak v pribéhu roku klesajici, kdy v 3. a 4. Ctvrtleti HDP
meziCtvrtletné redlné klesl o 0,1 %. Dany vyvoj napliluje technické vymezeni recese.
S ohledem na fakt, Ze uvedené mezictvrtletni poklesy jsou vramci piipustné chyby
statistického odhadu a navic minimalni, je nutné stakovymto oznaCenim vyvoje Ceské
ekonomiky vyc&kat na potvrzeni v ramci zpiesnéni podle dalsiho odhadu CSU.

Hlavnim faktorem rtistu HDP v roce 2011 byl z pohledu agregéatnich vydaja Cisty vyvoz, kdy
v realném vyjadireni meziro¢ni risty vyvozu po cely rok prevySovaly risty dovozu. Meziro¢ni
dynamika vyvozu i dovozu vSak byla v pribé¢hu roku klesajici. VSechny slozky hrubych
domacich vydajii prispély ve sméru poklesu redlného HDP. Z hlediska pfi¢in se jednalo
pfedev§im o dopady fiskalni konsolidace s pfisluSnymi negativnimi vlivy na spotiebu
domécnosti a investice, kdy se ekonomika stidle nachdzela v zaporné produkéni mezete,
a vysokou miru nejistoty, ktera plynula predev§im z obav o vyvoj evropské ekonomiky
v souvislosti s probihajici dluhovou krizi.



Graf ¢. 1: Hruby domaci produkt (stalé ceny)
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Hrubé pfidand hodnota (HPH) v roce 2011 redln€ vzrostla o 1,5 %. Jeji vyvoj byl pozitivné
ovlivnén ptedevsim rastem ptidané hodnoty zpracovatelského primyslu. Z odvétvi trznich
sluZzeb k meziro¢nimu rastu HPH jesté pfispéla odvétvi penéznictvi a pojistovnictvi a ¢innosti
v oblasti nemovitosti.

Nominalni HDP vroce 2011 vzrostl 00,9 %, piicemz Uhrnnad cenova hladina meéfena
deflatorem HDP klesla o 0,7 %. Jeji meziro¢ni snizeni bylo ovlivnéno pfedev§im sménnymi
relacemi, kdy doslo k podstatné niz§imu rlstu cen vyvozu ve srovnani s ristem cen dovozu.

Ukazatel realného hrubého doméaciho diichodu (RHDD) vyjadiuje objem diichodt plynoucich
do ekonomiky z realizace produkce, a tedy ve srovnani s HDP zohlediiuje efekt zmény
sménnych relaci. Dle tohoto ukazatele vykonnost ¢eské ekonomiky v roce 2011 stagnovala.

2.1. Poptavka

Hrubé domaci vydaje piispély k poklesu HDP o 0,9 p.b. Za negativnim piispévkem hrubych
domacich vydaji k ristu HDP stoji jak meziro¢ni pokles vydaji na konecnou spotiebu
0 0,8 %, tak meziro¢ni pokles tvorby hrubého kapitalu o 1,6 %.

Vydaje na konecnou spotfebu byly negativné ovlivnény meziro¢nim poklesem spotieby
domacnosti, které samy o sobé& ptispély k meziro¢nimu poklesu HDP 0,2 p.b. Zatimco vydaje
na statky dlouhodobé a stfednédobé spotieby mirné mezirocné vzrostly, vydaje na statky
kratkodobé spotieby a sluzby mezirocné klesly. Pokles spotieby sluzeb pokracoval jiz od roku
2009.

Spotteba vlady, jejiz vyvoj kvalitativné koresponduje s piijatymi plany fiskalni konsolidace
s cilem stabilizace vefejnych financi CR, piispéla k poklesu HDP 0,3 p.b. Vlivy fiskalni
konsolidace je tfeba chapat v SirSim kontextu. Kromé vladni spotieby se negativné promitla
do vyvoje realné¢ho disponibilniho diichodu domécnosti, a tedy jejich spotieby. Rovnéz je
nutné uvazovat dopady na vyvoj investic z ditvodu snizovani vydaji na udrzbu a rozvoj
infrastruktury.

Tvorba hrubého kapitalu piispéla k mezirocnimu poklesu HDP 0,4 p.b. Negativni efekt byl
z hlediska jeji struktury zpisoben piedev§im mezirocnim poklesem tvorby hrubého fixniho
kapitalu o 1,2 %. Negativné vSak pisobil 1 vyvoj zmény zasob a cennosti, kdy meziro¢ni
nartist o0 6 mld. K¢ vroce 2011 byl nesrovnatelné niz8i, nez pfislusnd zména v roce 2010.
Vyvoj tvorby hrubého fixniho kapitalu byl negativné ovlivnén pfedevSim poklesem investic
do ostatnich budov a staveb a do obydli.



Tabulka €. 2: Vydaje na hruby domaci produkt

2009 | 2010 2011
rok 1Q 2Q 3Q 4Q
HDP, béZné ceny mld. K¢| 3626 3667 3809 884 962 966 999
HDP, b&zné ceny mzr. % -1,7 1,1 ]100,9 1,2 0,5 0,7 1,2
HDP, stalé ceny mzr. % -4,1 23 1,7 3,1 2,1 1,3 0,3
Konec¢na spotieba mzr. % 0,6 0,1 -0,8 -0,2 -0,6 -1,1 -1,1
domaécnosti mzr. %] -0,3 0,0 -0,5 -0,3 -0,4 -0,6 -0,7
vlady mzr. % 2,6 -0,1 -14 -0,1 -1,1 2,5 -1,7
neziskovych instituci mzr. % 7,9 12,5 0,4 4.7 -1,1 -1,4 -0,5
Tvorba hrubého kapitalu mzr. %0 -15,8 5,8 -1,6 3,5 0,1 43 -4,1
fixniho mzr. %| -7,9 -3,1 -1,2 2,1 1,4 2,1 -1,7
Vyvoz mzr. % -10,8 18,0 11,0 19,2 12,9 8,5 4.4
Dovoz mzr. % | -10,6 18,0 7,5 16,9 10,0 3,5 1,4

Pramen: CSU

Cisty vyvoz piispél k riistu HDP 2,6 p.b. Meziro¢ni riisty redlného vyvozu a dovozu vsak
béhem celého roku 2011 klesaly. V nomindlnim vyjadfeni byl ptedstih ristu vyvozu pred
rustem dovozu podstatn€ nizsi, coz koresponduje se zminénym zhorSenim sménnych relaci
v roce 2011.

2.2. Nabidka

Zpracovatelsky pramysl pfispél k ristu HPH 2,3 p.b. Jeho realny rast v roce 2011 0 9,8 % je
uzce spjat s vysokou dynamikou zahrani¢niho obchodu a rovnéZz s narGstem investic do
dopravnich zafizeni a stroju a ostatnich zafizeni. Naopak pokles realné spotfeby domacnosti a
pokles investic do obydli a ostatnich budov a staveb souvisi s meziro¢nimi poklesy HPH
v odvétvi stavebnictvi 07,2 % a obchodu, dopravy, ubytovani a pohostinstvi o 0,7 %.
Z pohledu trznich odvétvi HPH meziro¢né klesla i v odvétvi informacénich a komunikacénich
¢innosti, a to 0 4,8 %.

Tabulka ¢. 3: Produktivita prace a jednotkové naklady prace (podle narodnich tcti)

2009 | 2010 2011
rok 1Q 2Q 3Q 4Q
HPH, bézné ceny mld. K¢ 3370 ] 3405 3419 796 864 867 893
HPH, béZné ceny mzr. % -3,1 1,0 0,4 0,9 0,1 0,3 0,5
HPH, stalé ceny mzr. % 53 3,4 1,5 3,1 2,2 1,3 -0,3
z toho zpracovatelsky pramysl mzr. %) -10,8 13,8 9,8 12,9 10,3 8,7 7,5
Produktivita préce” mzr. % -4,1 5,2 1,3 2,7 1,9 1,1 -0,4
z toho zpracovatelsky primysl mzr. % -1,4 15,4 8,8 11,3 9,0 8,1 7,2
Nominalni primérna nahrada® mzr. % -1,2 -1,1 1,6 2,1 2.3 1,1 0,8
Jednotkové naklady préce3) mzr. % 3,1 -1,4 0,3 -0,6 0,4 0,0 1,2
z toho zpracovatelsky pramysl mzr. % -1,3 9,1 -4,3 -6,0 -2,5 -3,6 -5,1
Pramen:CSU, propocet MF
Vysvetlivky:

1) Hruba pridana hodnota ve stalych cendach na jednoho zaméstnaného  (fyzické osoby).
2) Objem ndahrad zaméstnancim v béznych cendach na jednoho zaméstnance (fyzické osoby).
3) Pomeér nominalni primérné nahrady a produktivity prace

Vroce 2011 vzrostla zaméstnanost o0 0,3 %, coz pii uvedeném riastu HPH znamend, Ze
produktivita prace v celé¢ ekonomice meziroéné vzrostla o 1,3 %. Z pohledu trznich odvétvi
byl nejvyssi nartist zaméstnanosti zaznamenan v odvétvich Cinnosti v oblasti nemovitosti a
penéznictvi a pojiStovnictvi. K nejvysSimu rastu produktivity doSlo v odvétvi zemeédé€lstvi,
rybolovu a lesnictvi, které mé vSak na vyvoj ekonomiky jako celku minimalni vliv a navic
znacn¢ fluktuuje. Z ostatnich trznich odvétvi rostla produktivita prace nejvice ve



zpracovatelském primyslu a penéznictvi a pojiStovnictvi. Vyvoj produktivity byl naopak
nejvice negativné zasazen v odvétvich informacnich a komunikaénich ¢innosti a stavebnictvi.

Jednotkové ndklady prace v roce 2011 mezirocné mirné€ vzrostly, a to o 0,3 %. Z pohledu
trznich odvétvi byl jejich rhst tazen pfedev§im odvétvimi informacnich a komunikacnich
¢innosti, stavebnictvi a obchodu, ubytovani, dopravy a pohostinstvi. Rust jednotkovych
nakladl prace, zcela jasné prevysil vyvoj deflatoru HPH, ktery klesl o 1,1 %. To by mohlo
poukazovat na riziko ohrozeni mezindrodni cenové konkurenceschopnosti. Nicméné pii
bliz§im pohledu na strukturu vyvoje produktivity a vyvoje redlné primérné nahrady
(nominalni primérna nahrada po zohlednéni deflatoru HPH) je zfejmé, ze celkovy vyvoj je
z hlediska trznich odvétvi zpilisoben zejména zaostadvanim vyvoje produktivity prace za
readlnymi ndhradami v odvétvich sluzeb (kromé penéznictvi a pojistovnictvi) a stavebnictvi,
ktera nejsou primarné proexportné orientovana.

Deflator spotfeby domacnosti v roce 2011 vrostl o 1,9 %, coz naopak pievySuje dynamiku
jednotkovych nékladt prace. Jinak feceno ztohoto pohledu primérna redlna nédhrada
(nomindlni primérnd ndhrada po zohlednéni deflatoru spotfeby domacnosti) mezirocné klesla.
Zatimco z pohledu firem tak naklady na vyrobni faktor prace realn¢ v priméru vzrostly,
z pohledu domécnosti jakozto pfijemct primérné ndhrady jejich kupni sila naopak poklesla.

2.3. Dichody

Meziro¢ni riist nominalntho HDP vroce 2011 byl doprovazen jak ristem néhrad
zaméstnancim o 1,4 %, tak rGstem hrubého provozniho piebytku a smiseného dichodu
00,5 %.

Tabulka €. 4: Diichodova struktura hrubého domaciho produktu

2009 | 2010 2011
rok 1Q 2Q 3Q 4Q
HDP, bézné ceny mld. K¢ 3739 | 3775 3809 884 962 966 999
Cisté dang podil % 8,7 8,9 8,8 8,9 9,5 9,9 7,1
Hruby provozni piebytek a smieny diichod podil %] 49,4 49,4 49,2 47,9 49,2 49,1 50,4
Nahrady zam&stnancim podil %| 41,9 41,8 42,0 43,1 41,3 41,1 42,5
zemédeélstvi, lesnictvi a rybafstvi podil % 1,0 0,8 0,9 0,8 0,8 0,9 0,9
pramysl podil %| 12,3 12,2 12,6 12,9 12,5 12,2 12,8
z toho zpracovatelsky priimysl podil %\ 10,7 10,7 11,1 11,3 11,0 10,8 11,2
stavebnictvi podil % 2,8 2,8 2,6 2.4 2,6 2,7 2,7
obchod, ubytovani, doprava a pohostinstvi podil % 8,5 8,6 8,6 8,8 8,4 8,5 8,5
informacni a komunika¢ni ¢innosti podil % 1,9 1,9 1,9 2,1 1,9 1,9 1,9
penéznistci a pojistovnictvi podil % 1,4 1,4 1,5 1,7 1,4 1,4 1,4
¢innost v oblasti nemovitosti podil % 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
profesni, védecké, technické a administrativni ¢innosti podil % 3,0 3,1 3,1 3,1 3,0 3,0 3,2
vefejna sprava a obrana, vzdélavani, zdravotni a socialni péce podil % 9,7 9,6 9,4 9,8 9,2 9,1 9,7
ostatni ¢innosti podil % 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9

Pramen: CSU, propocet MF

Z hlediska podilid obou typli diichodli na HDP nedoslo v roce 2011 k podstatnym zménam.
Podil nahrad zaméstnanciim na HDP velmi mirné vzrostl na 42,0 %, zatimco podil hrubého
provozniho ptebytku a smiSené¢ho diichodu na HDP mirn€ poklesl na 49,2 %. Podil ¢istych
dani na HDP v zasad¢ stagnoval.



Graf ¢&. 2: Podily suméarnich sloZek dichodi na HDP — klouzavé uhrny
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Mirny nartst podilu ndhrad zaméstnancim na HDP v roce 2011 pravdépodobné souvisi
s vyS8i mirou spotiebitelské inflace v roce 2011 ve srovnani s rokem 2010. Jak jiz vyplynulo
z predchozi podkapitoly, nariist ndhrad zaméstnancim vSak vy$s$i miru spottebitelské inflace
v priméru nepokryl.

3.  Cenovy vyvoj

Vroce 2011 se mezirocni rust spotfebitelskych cen ve vSech mésicich drzel v ramci
toleranénich mezi + 1 p.b. okolo 2 % inflaéniho cile CNB. K mirnému zrychleni meziroéni
inflace doslo ve 4. Ctvrtleti. ZvySeni cen v prubéhu roku 2011 ¢inilo 2,4 % a bylo z poloviny
dano administrativnimi opatfenimi, coz je mensi podil nez v roce 2010. Primérna ro¢ni mira
inflace doséhla 1,9 %. Inflaci v roce 2011 Ize hodnotit jako nédkladovou.

Ve skupiné cen vyrobct byl v roce 2011 vyvoj pomérné diferencovany. Ve srovnani s rokem
2010 se nejvice zvysily ceny zemédélskych vyrobceil (zejména ceny v rostlinné vyrobg). Ceny
primyslovych vyrobct zaznamenaly proti roku 2010 primérné zvyseni o 5,6 %. Mirny rlst
vykdzaly ceny trznich sluzeb, ceny stavebnich praci se podobné jako v roce 2010 nepatrné
snizily.

Graf ¢&. 3: Spotrebitelské ceny a ceny vyrobct
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Pramen: CSU, priimér hladiny cen za poslednich 12 mésicii k priméru predchozich 12 mésici
3.1.  Spotrebitelské ceny

Spottebitelské ceny vroce 2011 vykazovaly mirny meziro¢ni rist. K jeho zietelngjSimu
zrychleni doslo az ve 4. ¢tvrtleti, prosincova meziro¢ni hodnota dosahla 2,4 % (o 0,1 p.b. vice



nez vroce 2010). Prispévek administrativnich opatfeni? v prosinci 2011 ¢inil 1,2 p.b.
Narozdil od roku 2010 se vném neprojevily zmény nepfimych dani. Primérny ro¢ni
prispévek administrativnich opatfeni dosahl 0,8 p.b. (o 0,6 p.b. méné nez vroce 2010),
ptispévek trzniho ristu cen byl v celém roce kladny. Inflace si v roce 2011 vzhledem ke slabé
domaéci poptavce udrzela nakladovy charakter.

Cena ropy Brent vyjadiend v USD se vroce 2011 udrzela na vysokych urovnich. Rust
zapocaty vroce 2010 v 1. Ctvrtleti 2011 pokracoval, ve zbylé Casti roku vsak méla cena
pozvolny klesajici trend. Na vysokych trovnich se udrzovala i korunova cena ropy Brent a
v prosinci dokonce dosahla svého historického maxima. Proto i s ohledem na kurzovy vyvoj
ceny benzinu Natural 95 a motorové nafty dosdhly v roce 2011 historickych maxim, kdyz
mezirocné v pruméru vzrostly o 8,9 %, respektive o 12,0 %.

Nejvetsi prispévek k prosincovému mezirocnimu rustu spotiebitelskych cen byl dan oddilem
bydleni, kde doslo k vyraznému rastu cen zemniho plynu o 22,2 %. Samotny pfispévek cen
zemniho plynu (0,6 p.b.) se tak na prosincovém meziro¢nim ristu cen podilel jednou
¢tvrtinou. S malym odstupem nasledoval oddil potraviny a nealkoholické néapoje, ve kterém
urovein cen stoupala predevSim ve 4. Ctvrtleti, kdy byl rist cen vtomto oddile velmi
pravdépodobné zplisoben pred€asnym promitnutim zvySeni sniZzené sazby DPH od 1. 1. 2012.
Na pokles cenové hladiny ptisobily podobné jako v minulych letech zejména ceny v oddile
odivani a obuv.

Ceny zbozi thrnem vzrostly o 3,0 % (v prosinci 2010 o 2,4 %) a ceny sluzeb o 1,7 %
(v prosinci 2010 o 2,1 %). Pfedstih meziro¢niho riistu cen zbozi ptfed cenami sluzeb se udrzel
ve vSech mésicich roku 2011.

Tabulka €. 5: Index spotiebitelskych cen

prosinec 2010 prosinec 2011
vaha. sopr=100 ptispévek sopr=100 prispévek
Oddil v kosi k ristu k rastu
¢. %0 % p.-b. % p.b.
Uhrn 1000,0 102,3 2,3 1024 2,4
1 |Potraviny a nealkoholické napoje 170,3 105,6 1,0 105,3 0,9
2 |Alkoholické napoje, tabak 86,0 105,3 0,4 102,2 0,2
3 |Odivani a obuv 47,2 96,8 -0,2 97.5 -0,1
4 |Bydleni, voda, energie, paliva 2534 102,3 0,6 103.,9 1,0
5 |Bytové vybaveni, zafizeni domacnosti, opravy 55,2 99,3 0,0 98,4 -0,1
6 |Zdravi 25,0 106,3 0,2 106,2 0,2
7 |Doprava 114,9 102,6 0,3 102,9 0,3
8 |Posty a telekomunikace 39,9 99,5 0,0 98,9 0,0
9 |Rekreace a kultura 93,7 98,4 -0,2 99,0 -0,1
10 [Vzd¢lavani 7.8 102,0 0,0 102,1 0,0
11 |Stravovani a ubytovani 44,3 102,4 0,1 102,1 0,1
12 |Ostatni zbozi a sluzby 62,4 101,4 0,1 100,5 0,0

Pramen: CSU, stalé vihy roku 2008

Klouzava ro¢ni mira inflace se v pribéhu roku 2011 udrzovala ve velmi Gzkém rozpéti od
1,6 % do 1,9 %. Prosincova hodnota 1,9 % byla sice o 0,4 p.b. vys§i oproti roku 2010,
nicméné ji 1ze oznacit za projev cenové stability.

2 o LTI, " X , ; . v ¥ p
Zmény maximalnich cen, vécné usmérniovanych cen a ostatni necenova opatfeni (zména dani).



Primérna mira inflace méfend na bazi HICP v CR v roce 2011 &inila 2,1 % (o 0,9 p.b. vice

v

EU se v jednotlivych mésicich roku 2011 pohybovala v rozpéti od 2,2 % do 3,1 %. Konecna
hodnota 3,1 % byla o 1,0 p.b. vyssi nez v roce 2010.

Graf ¢. 4: Spotiebitelské ceny
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3.2. Ceny vyrobcii

Ceny primyslovych vyrobci se v roce 2011 zvySily v porovnani s rokem 2010 v priméru
0 5,6 %, coz je nejvice od roku 1995. Uroveii cen viak teprve na po&atku roku 2011 prekonala
vrchol, ktery byl dosazen v roce 2008. Ceny stavebnich praci se v roce 2011 podobné jako
vroce 2010 nepatrné¢ snizily. V priméru za cely rok zaznamenaly pokles o 0,5 %. Ceny
trznich sluzeb na rozdil od roku 2010 vroce 2011 mirné stouply v priméru mezirocné
0 0,9 %. Hladina cen zemé&délskych vyrobcti byla v roce 2011 v priméru v porovnani s rokem
2010 vyssi o 19,4 %. Uroved cen v zivodisné vyrobé setrvale rostla, v rostlinné vyrobé
v prvnich péti mésicich roku 2011 pokracoval rist cen zapocaty v roce 2010 a ve zbyvajici
¢asti roku cenova hladina naopak klesala. Velka kolisavost cen zemédé€lskych vyrobct tak
byla patrna i vroce 2011, pficemZ se podobné jako v minulych letech tykala spiSe cen
v rostlinné nezZ zivoci§né vyrobé.

Graf ¢. 5: Ceny vyrobcii (bazické indexy, pramér roku 2005=100)
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4. Trh prace

Na trhu prace dochézelo v zacatku roku s ekonomickym ozivovanim ke zlepsovani nékterych
strukturdlnich parametrti. Nejvyznamnéjsi byl mezirocni pokles nezaméstnanosti, ktery
vlivem zpozdéni za ekonomickym vykonem pokracoval i ve zbytku roku. Pozitivnim prvkem
zacatku roku bylo ozivovani primyslu, které se promitlo jak do ristu celkové zaméstnanosti,
tak 1 celkové primérné mzdy. Ve druhé poloviné roku se vSak v kontextu s hospodaiskym
zpomalovanim zacala situace postupné zhorSovat. Na konci roku doslo k poklesu nejen
celkové zaméstnanosti, ale k mezirocnimu poklesu redlné primérmné mzdy ve sféie
nepodnikatelské se pfidala i podnikatelska sféra.

Tabulka €. 6: Zakladni ukazatele trhu prace

2009 1 2010 2011
rok 1Q 2Q 3Q 4Q
Zamgéstnanost celkem VSPS ' mzr.- %l -14 -2,1 041 0,7 0,6 0,3 -0,1
zaméstnanci VSPS mzr. %) 2,1 -1,0] 00 0,1 | 0,5 | 02 | -05
evidenéni 2 mzr. %) -55] -1,6] -02] 0,1 0,3 -0,3 | -0,6
Nezaméstnanost  V$PS 3 mzr. %) 53,1 891 -7.81-11,0 | -54 | -7,6 | -6,9
MPSV * mzr. %) 43,40 13,6 -40] -1,2 | 47 | 42 | -6,1
Ekonomicky neaktivni VSPS mzr. % 0,3 0,6 0,31 0,3 -0,3 0,4 0,6
Primérna mzda  evidenéni mzr. % 33 1,9 221 2.2 2,3 2,4 2,0
Pramen: CSU, MPSV
Vysvetlivky:

U Zaméstnany VSPS pracoval v referencnim tydnu alespor 1 hodinu

Y Zaméstanci (prepoctene pocty na plnou pracovni dobu) v pracovnim poméru, véetné odhadu malych podnikii
Y Nezaméstnany VSPS nepracoval, praci aktivaé hledal a byl schopen nastoupit do 14 dni

Y Nezaméstnany MPSV vyhovél podminkam pro registraci na iradu price

4.1. Ekonomicka aktivita

Populace ve véku nad 15 let podle VSPS stagnovala na 9014 tisicich osob. Poéet pracujicich
osob vzrostl na 4904 tisice, pocet osob bez zaméstnani, schopnych a ptipravenych okamzité
pracovat, klesl na 353 tisice a na 3756 tisic ptibylo jedincti ekonomicky neaktivnich.

Graf ¢. 6: Ekonomicka aktivita (meziro¢ni zména, tis. osob)
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Ro¢ni primér miry ekonomické aktivity ve v€ku 15-64 let mezirocné vzrostl o 0,4 p.b. na
70,5 % (pti poklesu poctu obyvatel v tomto vékovém rozmezi). Vyraznéji se zvysila diky
rustu zaméstnanosti u Zen v disledku asymetrického prodluzovani véku odchodu do dichodu.
Mira ekonomické aktivity vSech osob starSich nez 15 let klesla 0 0,1 p.b. na uroveni 58,3 %.
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4.2. Zaméstnanost

Oziveni ekonomiky v prvni poloviné roku 2011 se na trhu prace projevilo mirnym nartistem
poctu pracujicich osob, nariist nejistoty zaméstnavatelti ve druhé poloviné roku vsak vedl az
k meziro¢nimu poklesu zaméstnanosti.

Vykyvy v zaméstnanosti nebyly vyrazné, nebot’ podniky ve snaze udrzet kvalitni kmenové
pracovniky pouzivaly opatrnou persondlni strategii a alternativné vyuzivaly krat$i pracovni
dobu a praci pfescas a v piipadé potfeby agenturni zaméstnance.

Z pohledu postaveni byl primérny meziro¢ni nariist zaméstnanosti dan priibéznym ptirtstkem
podnikateli, vnémz byl nezanedbatelny i piirtstek poctu pracujicich dichodcii. Pocet
zamé&stnancl v priméru za rok stagnoval stim, Ze v meziro¢nim srovnani doSlo v 1. a
4. ¢tvrtleti k ubytku a ve 2. a 3. ¢tvrtleti k mirnému nértstu.

Ze sektorového pohledu pfisp€l k ristu zaméstnanosti prevazné sektor sekundarni a v ném
nejvyznamnéji zpracovatelsky primysl. Proti nému plsobil zejména pokracujici pokles ve
stavebnictvi. V terciarnim sektoru pievazovala tendence k bytku poctu zaméstnanych osob,
viditelny byl zejména ubytek ve stitem spravované sfére. Rustovy piispévek primarniho
sektoru byl nevyznamny.

Mira zaméstnanosti ve véku 15 az 64 let v priméru vzrostla o 0,7 p.b. na 65,7 %. V kategorii
nad 15 let €inil jeji narist 0,2 p.b. a v priméru dosahla 54,4 %.

K 31.12.2011 v CR legaln& pracovalo 311 tisic cizich statnich piislusnikd, coZ meziroéné
predstavovalo mirny nartst. Nadpoloviéni ¢ast legalné pracujicich cizinct byla z EU/EHP a
podil pracovnikl z téchto zemi pribézné roste — v zaméstnaneckém segmentu jiz jejich podil
ptekrocil 70 %.

4.3. Nezaméstnanost

ZlepSovani ekonomické situace se v pocatku roku 2011 promitlo do poklesu nezaméstnanosti,
ktery diky zpozd'ovani za cyklem pokracoval. Primémy pocet nezaméstnanych podle VSPS
proti roku 2010 klesl na 354 tisice, u registrovanych na ufadech prace na 508 tisic. Ke konci
roku vSak pocet nezaméstnanych (sezénné ocisténo) zacal narlstat a zvysil se i pocet osob
dlouhodobé nezamé&stnanych.

Mezinarodné srovnatelna mira nezaméstnanosti podle VSPS se meziro¢né snizila v priméru
0 0,6 p.b. na 6,7 %.

Graf ¢. 7: Mira nezaméstnanosti (%, pramér ctvrtleti)
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Pramen: CSU, MPSV

Nabidka registrovanych volnych mist meziro¢né vzrostla o 3 tisice na 36 tisic. Vyssi pocet
neobsazenych mist vSak pfi vys$Si motivaci a aktivité uchazeCl reprezentoval i trvajici
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kvalifika¢ni a regionalni nesoulad nabidky a poptavky. Na 1 volné misto piipadalo v priméru
13,9 uchazece, coz bylo o 2 méné nez v roce 2010.

Ptispévek v nezaméstnanosti pobiralo v priméru 26,1 % uchazeci. Primérna vyse ptispévku
dosahla 5602 K¢, coz znamenalo meziro¢ni pokles o 1,9 %.

Z regionalniho pohledu v pribéhu roku 2011 proti mezirocnimu poklesu nezameéstnanosti
pusobil pouze priristek v Praze, ubytek disponibilnich volnych mist zaznamenal vedle Prahy
jeste Jihomoravsky kraj.

4.4. Priumérné mzdy

Primérnad hrubd mzda vroce 2011 dosdhla 24 319 K¢ (evidencni pocet zaméstnancil,
pfepocteno na plnou zaméstnanost). Primérnou mzdu v tomto pojeti nelze interpretovat jako
vyplatu jednoho ,,primérného‘ zaméstnance, ani z jejiho ristu vyvozovat jednoznacné nazory
na rust kupni sily obyvatelstva ¢i danovych piijmt. Je vSak jednim z dualezitych ukazatell
vyvoje ceny prace a jeji derivat je vyuzivan pii valorizaci starobnich dichodu.

Nejvyznamnéji celkovy rist mezd ovliviioval, vzhledem ke svému rozsahu, zpracovatelsky
primysl. Meziroéni narist mzdy v ném ¢inil 3,5 %, coZ predstavovalo 793 K&. Nejvyssi
nomindlni nartisty zaznamenaly informacni a komunikac¢ni ¢innosti (o 1178 K¢ na 44 639 K¢)
a tézba a dobyvani (o 1172 K¢ na 31 289 K¢). Ptes 1 tisic korun meziro¢niho ptirtstku bylo
vykéazano i v Penéznictvi a pojistovnictvi, kde byla vykazéna i nejvyssi primérna nominalni
mzda 47 425 K¢.

Tabulka ¢. 7: Prumérna mzda

2009 | 2010 2011

rok 1Q 2Q 3Q 4Q

Primérnd mzda  celkem mzr. % 33 1,9 2,2 2,2 2.3 2.4 2,0
nominalné podnikatelska sféra mzr. % 3,0 2,5 2,7 3,1 3,1 2,7 2,1
nepodnikatelska sféra mzr. % 4,6 -0,6 0,1 -1,7 -0,9 1,0 1,6

Primérna mzda  celkem mzr. % 2.3 0,4 0,3 0,5 0,5 06 -04
realn¢ (CPI) podnikatelska sféra mzr. % 2,0 1,0 0,8 1,4 1,3 0,9 -0,3
nepodnikatelska sféra mzr. % 361 -2,1 -1,8 -3,3 271 -08] -08

Pramen: CSU, Podnikovd evidence, prepoctené pocty, véetné dopoctu malych podniki

Nejvyssi meziroéni pokles primérné mzdy relativné i absolutné byl v disledku nadéle
uplatiiovanych uspornych opatieni zaznamenan ve Vefejné spravé a obrané. Pokles o0 2,3 %
reprezentoval 609 K¢. Primérnd mzda zde klesla na 26 349 K¢, pficemZ pokles eviden¢niho
poctu zaméstnancli doséhl 4,8 %.

Pokracujici riist nominalnich mezd v podnikatelské sféfe a stagnace v nepodnikatelské sféfe
podle ptedbéznych vysledktli zplisobily, ze primérnd mzda v podnikatelské sféfe (24 326 K<)
byla vys8i nez v nepodnikatelské (24 287 K¢). A to pfesto, Ze je v ni zamé&stnan vyrazné vyssi
podil osob s VS vzdélanim a vybranym profesim byly mzdy zvyseny.

5. Platebni bilance

Bézny udet platebni bilance (BU) skonéil v roce 2011 schodkem ve vysi 109 mld. K&. Deficit
vznikl na bilanci vynosii predev§im odlivem dividend z pifimych zahrani¢nich investic (PZI).
Ostatni soucasti bézného Uctu, tj. obchod se zbozim, sluzbami a bilance béznych pievodi
skoncily v aktivu. Finan¢ni a kapitalovy ucet byly prebytkové o 88 resp. 15 mld. K¢.
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Graf ¢. 8: Platebni bilance (ro¢ni klouzavé tihrny, mld. K¢)
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5.1. BéZny ucet
Pokles schodku bézného uctu o 38 mld. K¢ souvisel se zvySenim piebytku obchodni bilance a
poklesem schodku bilance vynost. Ptebytky na bilanci sluzeb 1 béznych pfevodi se
meziro¢né snizily. Vnéj$i nerovnovaha vyjadiena pomérem deficitu BU k HDP se meziro¢né
zlepsila z —3.,9 % na 2,9 %. Schodek bézného Gc¢tu v tomto rozsahu nezaklada rizika pro

makroekonomické nerovnovahy. Pomér vykonové bilance (zahrani¢ni obchod se zbozim a
sluzbami) k HDP byl lepsi o0 0,8 p.b. a ¢inil 4,2 %.

Graf €. 9: Pomér béZného uctu a jeho slozek na HDP (v % na bazi roéniho klouzavého tihrnu)
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Piebytek obchodni bilance dosahl 94 mld. K&, coz znamenalo mezirocni zlepSeni
0 40 mld. K&. Vysledek byl dosaZzen pfi ristu celkového obratu zahranicniho obchodu se
zbozim, kdyZ vyvoz se v prubéhu 2. pololeti zvySoval rychleji nez dovoz.

Bilance sluzeb skoncila ptebytkem 66 mld. K&, tj. 0 9 mld. K¢ meziroéné méné. Dovoz sluzeb
rostl ve vSech polozkach. Naproti tomu stagnovaly ptijmy z turistiky, kde dlouhodob¢ vznika
nejvetsi prebytek, podobné jako pfijmy z dopravnich sluzeb. Pouze narist pfijml z ostatnich
sluZzeb (napf. obchodni operace se zbozim, reklamni a technické sluzby, sluzby vypocetni
techniky a informaci) mirn€ pfevysil jejich ndkup, v souctu vSech polozek ovSem doslo
k poklesu aktiva celkové bilance sluzeb.

Schodek bilance vynost, ktery je rozhodujici pro vysledné saldo bézného ctu, se mezirocné
sniZil 0 13 mld. K¢ na 272 mld. K¢&. Bilance ndhrad zaméstnanclim se po ro¢nim sniZovani
deficitu zacala opét zhorSovat. Odliv investi¢nich vynosii, ktery tvoii piiblizné 98 % bilance
vynost, se po vice nez dvouletém nartistu zacal ve druhé poloviné€ roku snizovat.

3V cendch FOB v narodni metodice platebni bilance.
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Bilance béznych ptrevodi skoncila prebytkem 2 mld. K¢, ktery byl o 7 mld. KE mezironé
nizs8i, kdyz pfi klesajicich ptijmech rostly vydaje.
5.1.1. Obchodni bilance podle CSU

Cesky statisticky afad od bfezna 2011 zvefejiiuje informace o zahraniénim obchodé se
zbozim (ZO) ve dvou metodikach*:

l. statistika ZO v narodnim pojeti (nove)
2. pieshrani¢ni statistika ZO (ptivodné celni statistika)

Vysledky obou statistik jsou vyznamné odlisné. Pro vyvoj ZO lze povazovat za relevantni
statistiku ZO v narodnim pojeti. Ta mé — na rozdil od dat preshrani¢ni statistiky — pfimou
navaznost na platebni bilanci a narodni ucty, coz je dilezité pro posouzeni makroekonomické
ne/rovnovahy zemé.

rv_ 1

V metodice narodniho pojeti poskytuje CSU zatim pouze agregovana mési¢ni data o vyvozu a
dovozu a c¢tvrtletni udaje v ¢lenéni jednomistné komoditni nomenklatury SITC, vSechna data
od roku 2005.

Narodni pojeti ZO

Cesky zahrani¢ni obchod vykazoval v 1.pololeti 2011 silny rast, jehoz dynamika se
v druhé poloviné roku zacala snizovat. Pfes klesajici tempa vyvoz pokracoval v solidnim
rustu, blizicim se 10 %. Zpomaleni zahrani¢ni poptavky a pokles poptavky domaci se
projevily ve vyraznéj$im sniZeni tempa ristu dovozu. Tento trend do zna¢né miry odpovidal
zpomaleni dynamiky zahrani¢niho obchodu Némecka, na ktery je tuzemsky vyvoz i dovoz
siln¢ navazan. Pfedstih temp rlstu vyvozu pied dovozem se promitl do zlepSovani salda
obchodni bilance.

Graf ¢. 10: Obchodni bilance — narodni pojeti (ro¢ni klouzavé ihrny, mld. K¢)
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V celkovych vysledcich za rok 2011 se odrazeji vysoka tempa ristu, dosahovana na pocatku
roku. Za cely rok vzrostl obrat &eského zahraniéniho obchodu podle predbéznych tdaji CSU
0 11,7 % a dosahl 4 882 mld. K¢, tj. o 512 mld. K¢ mezirocné vice pfi ristu vyvozu o 12,6 %
a dovozu o 10,8 %. Po vétSinu roku rostl vyvoz rychleji nez dovoz a schodek obchodni
bilance ptesel do aktiva. Kladné saldo ve vysi 15 mld. K¢ bylo meziro¢né o 36 mld. K¢ lepsi.

4 Statistika ZO v narodnim pojeti — za vyvoz a dovoz jsou povazovany transakce, pii nichz dochazi ke zméné
ekonomického vlastnictvi mezi rezidentskou a nerezidentskou pravnickou nebo fyzickou osobou.
Pieshrani¢ni statistika ZO — operace s nefinanénimi aktivy, pii nichz dochdzi k prechodu hranic Ceské
republiky. Tomuto pojeti odpovida a je vyuZzivana celni statistika o obchodu se zemémi mimo EU (Extrastat) a
statistika o obchodu mezi ¢lenskymi staty EU (Intrastat).
V obou pojetich je vyvoz v metodice FOB a dovoz CIF.
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Meziro¢ni posileni koruny znamenalo vyssSi riist obchodu vyjadieného v eurech — vyvozu
0 15,8 % a dovozu o 14,0 %.

Tabulka ¢. 8: Komoditni struktura

Vyvoz Dovoz Zmeéna salda
Index (%) Podil (%) Index (%) Podil (%) v mld. K¢
Ttidy SITC 2011/2010 | 2010 2011 2011/2010 | 2010 2011 2011/2010
Celkem 112,6 100,0 100,0 110,8 100,0 100,0 35,6
0 - Potraviny a ziva zvifata 119,5 3,5 3,7 108,9 5,2 5,1 4,7
1 - Napoje a tabak 100,6 0,8 0,7 113,2 0,7 0,7 -1,8
2 - Surové materialy (s vyj. paliv) 105,9 3,5 3,3 124,1 3,0 34 -11,4
3 - Nerostna paliva a maziva 114,5 43 4.4 122,6 10,5 11,7 -38,8
4 - 7ivo&isné a rostlinné oleje 102,9 0,2 0,2 143,5 0,2 0,2 -1,7
5 - Chemikalie 109,1 7.4 7,2 112,5 12,0 12,2 -18,4
6 - Trzni vyrobky 115,9 19,9 20,4 112,2 20,1 20,3 15,0
7 - Stroje a prepravni zafizeni 112,8 48,4 48,5 106,6 37,1 35,7 81,3
8 - Primyslové vyrobky 108,4 11,9 11,4 105,5 11,1 10,6 8,2
9 Komodity jinde nezafazené 119,2 0,1 0,1 163,7 0,2 0,2 -1,6

Pramen: CSU

vvvvvv

byl nartst vyvozu komodit tfidy stroji a dopravnich prostiedkli a také polotovard. Rovnéz
dovoz mezirocné vzrostl ve vSech tifiddch a také zde mcla nejvétsi podil strojirenskd
produkce. Jeji podil na celkovém dovozu se vSak ponékud snizil v disledku nizsi tuzemské
poptavky po investi¢nich dovozech.

Preshraniéni statistika ZO

Kvantitativné odlisné vysledky poskytuje preshrani¢ni statistika zahrani¢éniho obchodu. Lisi
se pfedevSim v objemech vyvozu i dovozu, méné uz v tempech ristu.

Podle piedb&znych udaji CSU se zvysil obrat v preshrani¢ni statistice o 12,2 % a dosahl
5547 mld. K¢ (o 603 mld. KE mezirocné vice). Vyvoz dosdhl 2 869 mld. K¢, dovoz
2 678 mld. K¢, tj. proti metodice narodniho pojeti o 421 mld. K¢, resp. o 244 mld. K¢ vice.
Nejveétsi diference v objemu vyvazeného a dovazeného zbozi mezi obéma metodikami (ptes
90 %) se koncentrovala v komoditni tfidé SITC 7 (stroje a pfepravni zafizeni).

Vyvoz vzrostl o 13,3 % a dovoz o 11,0 %. Aktivum obchodni bilance 191 mld. K& bylo
0 70 mld. K¢ meziro¢né lepsi a v porovnani s ndrodnim pojetim vyssi o 176 mld. K¢&.

Graf &. 11: Obchodni bilance — preshraniéni statistika (ro¢ni klouzavé ihrny, mld. K¢)
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Rozhodujici vyznam pro zahrani¢ni obchod ma i nadéle strojirenskd produkce, na jejimz
piebytku se nejvice podilel obchod se silnicnimi vozidly aktivem ve vysi 282 mld. K¢, coz
bylo o 32 mld. K¢ mezirocné vic. Jesté vétsi zlepSeni bilance bylo zaznamenano u zbozové
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tfidy elektrickd zatizeni, piistroje a spottebice, kde nartst piebytku o témét 50 mld. K¢ byl
ovSem dan piedevS§im propadem dovozu fotovoltaickych zatizeni na vyrobu elektrické
energie. Naopak nejvétsim schodkem a zaroven nejvétSim mezirocnim zhorSenim skoncila
bilance obchodu s nerostnymi palivy, kde deficit 176 mld. K¢ byl o 39 mld. K¢ vyssi. Bilanci
ovlivnil rast cen dovazenych komodit na svétovych trzich a to pfedevSim ropy a plynu.
Sménné relace’ jsou jiz dva roky negativni a za rok 2011 dosdhly meziro¢né¢ hodnoty 97,5.
Nejvetsi vliv na to mély ceny mineralnich paliv a ostatnich surovin.

vvvvvv

z dlouhodobého hlediska je patrny trend mirného snizovani jejich podilu na ¢eském vyvozu a
hlavné dovozu. Nejvetsi vyznam ma tradicné Némecko s podilem 32,1 % ve vyvozu a 25,6 %
v dovozu v roce 2011, Slovensko (8,9 % resp. 5,7 %) a Polsko (6,3 % resp. 6,6 %). Spolu
s Francii, Italii, Rakouskem a Spojenym kralovstvim ptedstavoval podil téchto sedmi zemi
vice nez 66 % Ceského vyvozu a 50 % dovozu.

Z mimoevropskych zemi ma nejvétsi vyznam pro &esky zahrani¢ni obchod Cina, jejiz podil —
pfedev§im v dovozu — se neustdle zvySuje. Zatimco ve vyvozu €inil podil Ciny v roce 2011
1,0 % (0 0,1 p.b. meziro¢né vice), v dovozu piedstavoval jiz 12,5 % (o 0,2 p.b. vice).

5.2. Kapitalovy ucet

Kapitalovy ucet skoncil v roce 2011 piebytkem 15 mld. K¢. Pokles piebytku o 18 mld. K¢
souvisel predevsim s niz§imi piijmy z fondi Evropské unie, vykazovanymi na kapitdlovém
uctu a Castecné také mezirocnim snizeni vynost z prodeje emisnich povolenek.

5.3. Finan¢ni ucet

Na finan¢nim Uc¢tu byl vykézan cisty piiliv zdroji ve vysi 88 mld. K¢ (o 86 mld. K¢ méng).
Mensi piebytek souvisel predevS§im s mezirocn€ niz§im pfilivem zahrani¢niho kapitalu do
tuzemskych cennych papirt. Piiliv pfimych investic ze zahrani¢i dosdhl 96 mld. K¢
(0 22 mld. K& méné) a byl tvofen pfevazné reinvestovanym ziskem. Ceské piimé investice do
zahranici piedstavovaly 20 mld. K¢ (o 2 mld. K¢ méng¢).

Pomér salda finanéniho uctu k HDP se snizil o 2,3 p.b na cca 2,3 %.
5.4. Ménové kurzy

Ceska koruna po vétsinu uplynulého roku pokracovala v trendu posilovani a kurz se
s mirnymi fluktuacemi pohyboval mezi cca 24 a 24,50 CZK/EUR. Vyvoj od zafi 2011 byl
vSak siln€ ovlivnén eskalaci evropské dluhové krize. Stupniujici se nervozita z dal§iho vyvoje
na finan¢nich trzich provazena averzi investorti vici stfedoevropskému regionu byly pti¢inou
nahlého prudkého oslabovani koruny az k hranici 26 CZK/EUR. Blizko této hodnoty se pak
kurz pohyboval do konce roku. Celkové nominalni sménny kurz koruny posilil v roce 2011
vuci EUR v priméru o 2,9 %.

Jesté dramatictejsi byl vyvoj kurzu koruny vici USD, ktery se odvijel od vzajemného vztahu
mezi USD a EUR. Tii ctvrtleti posilovani s pomérné vyraznymi fluktuacemi bylo od zafi
vystiidano oslabovanim s jest¢ vétsimi vykyvy. Za cely rok posilila koruna viaci USD
v priméru o 8,0 %.

5 Z vybérovych indexti v zahraniénim obchodg se zbozim.
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Graf €. 12: Nominalni sménny kurz CZK vici USD a EUR
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5.5. Devizové rezervy

Stav devizovych rezerv centralni banky k 31. prosinci 2011 ¢inil 803 mld. K¢, tj. 31 mld.
EUR, coz zhruba odpovidéa objemu vice nez tii mesici dovozu zbozi a sluzeb.

6. Ménovy vyvoj a financni trh

6.1. Meénovy prehled

6.1.1. Ménové agregaty (pasiva)

V roce 2011 v souvislosti s ekonomickym oZivenim pokracoval riist penézni zasoby. Rist
agregatu M2 se v prib¢hu roku zvysSoval (primérny meziro¢ni rist ¢inil 3,4 %), zatimco rust
uz§iho agregitu M1 se naopak zpomaloval (v priméru dosahl 9,9 %). Quasi penize (rozdil
agregati M2 a M1) vroce 2011 primérné¢ meziro¢né klesaly o 7,4 %, v zavéru roku byl
nicmén¢ zaznamendn mirny rist.

Graf &. 13: Ménové agregaty, (meziro¢ni rist v %)
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Celkové vklady v roce 2011 mezirocné vzrostly o 3,8 % (mirné zpomaleni ristu). Celkové
vklady domacnosti vzrostly o 5,0 % (téZ mirné zpomaleni rtstu), celkové vklady podnikii se
v pruméru zvysily o 0,9 %, v poslednich mésicich roku se vSak jejich rast zvySoval. To lze
interpretovat jako negativni makroekonomicky signal (nechut’ k investovani).
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6.1.2. Uvéry (aktiva)

Celkové uvéry poskytnuté podnikiim a domdacnostem meziroéné vzrostly o 5,0 % (vyrazné
vice oproti rastu v pfedchozim roce, ktery byl 0,9 %). Primérny rist uvéri domdacnostem
dosahl 6,5 % (mirné¢ zpomaleni oproti piedchozimu roku), u Gvéri nefinancnim podnikiim
doséahl 3,3 % (ndvrat k ristu po dvou letech poklesu). Z makroekonomického pohledu lze
vnimat oba jevy pozitivné (nezrychlujici se zadluzovani domacnosti a ochota bank ptijcovat).
Rast uvéri domacnostem byl tazen uvéry na byty a nemovitosti (primérny rocni nartist
0 6,4 %) a zejména Uvery ostatnimi (napt. uvéry drobnym podnikatelim ¢i uvéry na studium)
o 11,2 %. Uvéry na spotfebu u domacnosti se meziroéné zvysily o 3,9 % (v poslednich
meésicich roku vsak tento ukazatel klesal). U nefinan¢nich podniki se nartist béhem roku
mirné snizoval, a to zejména u Uvérn se splatnosti nad 5 let, coz muze doklddat ochabovani
investi¢ni aktivity. Cisty avér vladé v prosinci 2011 vzrostl na 334 mld. K& (o 110 mld. K&
vice nez v roce ptedchozim) a piedstavoval pfiblizné 14 % celkovych domacich tvéra.

Situace ohledné pohleddvek se selhanim® se vroce 2011 stabilizovala. Podil téchto

pohledavek na celkovych tuvérech u domécnosti se béhem roku snizil o0 0,2 p.b. na 5,0 %,
u nefinan¢nich podnikd 0 0,8 p.b. na 8,2 %. Absolutni objem uvéri se selhdnim ¢inil
v prosinci 2011 pro domécnosti a nefinanéni podniky 122 mld. K¢ a mezirocné byl nepatrné
nizsi. Rizikové uvéry tak momentalné pro finanéni sektor neptedstavuji vyznamnéjsi riziko.
Pomér uvért a vkladi domdacnosti a nefinan¢nich podnikt je stabilni, v prosinci 2011 dosahl
79,2 % (shodnad hodnota jako ve stejném obdobi piedchéazejiciho roku). CNB provedla
zatézové testy bankovniho sektoru, které potvrdily jeho vysokou odolnost i vii¢i silnym
Soktim.

6.2.  Urokové sazby

Rok 2011 se z pohledu déni na financ¢nich trzich dal rozd€lit na dvé poloviny. Prvni polovina
byla stabilni, ve druhé poloviné byly finan¢ni trhy zna¢né poznamenéany eskalujici dluhovou
krizi v eurozén€. Tomu odpovidal 1 vyvoj priméarnich trokovych sazeb. Hlavni refinan¢ni
sazbu ECB z 1,00 % zvysila na 1,25 % v dubnu a na 1,50 % v Cervenci. Na konci roku ji vSak
v souvislosti s dluhovou krizi a obavami z recese v eurozoné opét snizila na 1,00 %. Od srpna
ECB nakupuje dluhopisy zemi PIIGS na sekundarnim trhu a v prosinci poskytla evropskym
bankovnim domiim likviditu v podobé¢ tfiletych ptjcek v rozsahu 490 mld. EUR. Americky
Fed drzel béhem celého roku tirokové pasmo v rozmezi 0-0,25%, CNB sazbu pro
dvoutydenni repo operace (2T repo) 0,75 % téz nezméenila.

6 Pohledavky se selhanim dle vyhlagky CNB &. 123/2007 Sb., jsou ty, jejichz platba jistiny nebo uroku je
opozdéna o 90 dni a vice.
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Graf ¢. 14: Kratkodoba penéZni vynosova kiivka, % p. a.
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Vynosova kiivka nezaznamenala béhem roku vyraznéjsich zmén, l1ze zaznamenat pouze velmi
mirny posun doli. Primérnad hodnota tfimé&si¢ni sazby PRIBOR se v roce 2011 drZela na
hodnoté 1,2 % (shodné jako v predeslém roce), spread vici 2T repo sazbé osciloval okolo
0,45 p.b. To doklada pokracujici napéti na finan¢nich trzich.

V souvislosti se stagnaci primarnich urokovych sazeb byl vyvoj urokovych sazeb
u poskytnutych uvért stabilni, primérné urokové sazby z Gvérti nefinanénim podnikiim se
mirné snizily na 3,8 %, primémé urokové sazby z celkovych Uvéri domacnostem se téz
nepatrné sniZily na 3,9 %. SniZily se 1 urokové sazby z novych Gvéri: u Gvérli na spotiebu
domécnostem se snizily o 0,5 p.b. na 14,0 %, u Gvért na bydleni vyraznéji o 0,7 p.b. na
4,3 %. Urokové sazby u novych uvérd nefinanénim podnikiim (bez kontokorentt,
revolvingovych uvéri a pohledavek z kreditnich karet) se téZ sniZily o 0,5 p.b. na 2,9 %.

Rozpéti trokovych sazeb z novych uvért a trznich urokovych sazeb (méfeno 3M sazbou
PRIBOR) zustava pomérné vysoké. U nefinacnich podnika (bez kontokorentd, revolvingo—
vych Uvéri a pohledavek z kreditnich karet) €inil v prosinci 2011 tento spread 1,7 p.b.,
u uveért na spotiebu domacnostem 12,8 p.b., u ivérd na bydleni 3,1 p.b.

Primérné urokové sazby z celkovych i novych vkladi zlstavaly v pribéhu roku 2011 na
prakticky stejnych hodnotach, sazby z celkovych vkladl nefinanénich podnikli i domacnosti
se oproti predchozimu roku snizily o 0,1 p.b. U vkladi nefinan¢nich podnikd cinily
0,5 %,u vkladii domacnosti 1,2 %.

Vynosy statnich dluhopisti do doby splatnosti byly v priméru v roce 2011 mirné (o 0,2 p.b.)
nizs8i nez v predeslém roce. Vynosy Sletych statnich dluhopisii poklesly o 15 b.b. na 2,36 %,
vynosy 10letych statnich dluhopist se snizily o 20 b.b. na 3,51 %. Spread mezi vynosy do
splatnosti Sletych a 10letych dluhopist se v prvni poloving roku mirné zvysoval, poté vSak
spiSe snizoval. Dluhové krize v eurozoné se na vynosnosti ¢eskych dluhopisii nejprve piilis
neprojevovala (silnd korelace mezi vynosnosti ¢eskych a némeckych dluhopisti), pii jeji
eskalaci v listopadu vSak spread mezi Ceskymi a némeckymi 10letymi konvergenénimi
dluhopisy dosahl 180 b.b. (nejvice od roku 2009).
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Graf &. 15: Vynosy statnich dluhopisi, % p. a.
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Objem obchodii realizovanych na prazské burze (BCPP) béhem roku 2011 doséahl
999 mld. K&, oproti predeslému roku doSlo k pomémé vyraznému narGstu o 8,6 %.
Z celkového objemu obchodii pfipadalo na dluhové cenné papiry 628 mld. K& Meéteno
indexem PX, ceny akcii na BCPP béhem roku klesly o 25,6 %. Tento pokles byl podstatné
vEtsi, nez zaznamenala vétSina svétovych burz, coz bylo dano pomérné velkou vahou
bankovnich titultl v indexu. Ty byly zasazeny dluhovymi problémy v eurozoné (expozice vici
dluhopistim problémovych zemi).
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II. Verejné rozpocty

V této Casti materidl prezentuje udaje za vefejné rozpocty ve statistickém standardu
Government Finance Statistics 2001 (dale GFS 2001) a prislusna data tudiz nemusi byt ve
srovnani s ostatnimi seSity nutn¢ shodna.

V roce 2011 se saldo vefejnych rozpocti (ekvivalent diive uvadéného salda bez cistych
pijcek) mezirocné zlepsSilo o 8,1 mld. K¢ a deficit ¢inil 171,4 mld. K¢, tj. 4,5 % HDP.
Vysledky vefejnych rozpoctli jsou ovlivnény pouze pozvolnym ozivenim ekonomického
rustu. Pozitivné se promitnula realizovana konsolida¢ni opatieni zejména na vydajové strané,
nicméné i piijmova strana byla ¢éasteéné posilena diky opatfenim pfijatym v roce 2010.
Ve srovnani se schvalenou rozpoc¢tovou dokumentaci pro rok 2011 byl vSak schodek
0 29,1 mld. K¢ vyssi. Vysledek hospodateni vetejnych rozpocti byl po letech 2009 a 2010
teti nejhori v historii CR, nicméné dochazi k postupnému snizovani deficith a dalsi
trajektorie by méla v horizontu nasledujicich 4 let vést k jejich uplnému odstranéni.

Ve srovnani s pivodnimi predpoklady zaznamenavame zhorSeni u stdtniho rozpoctu (schodek
144,5 mld. K¢, tj. o 7,9 mld. K¢ vyssi; po zohlednéni operaci Narodniho fondu a Zdroju
z privatizace schodek 156,9 mld. K¢, tj. o 41,3 mld. K& vys§i nez rozpoctovand vyse)
au Statnitho zemédé€lského a intervencniho fondu (misto vyrovnaného salda deficit
1,2 mld. K¢); k zanedbatelnému prohloubeni schodku doslo také u Statniho fondu rozvoje
bydleni. Mimorozpoc¢tové fondy jako celek vSak hospodatfily ve srovnani s ptvodnimi
ptedpoklady 1épe a podobné také skoncilo hospodafeni uzemnich samospravnych celk
a zdravotnich pojistoven. Vysledky hospodafeni vefejnych rozpoc¢ti jsou uvedeny
v nésledujici tabulce.

Tabulka €. 9: Vyvoj sald verejnych rozpocti

2009 2010 2011
predbézna
skutecnost
Saldo (mld K¢) -247,5 -179,5 -171,4
Saldo (% HDP) -6,6 -4,8 -4,5
Saldo pro fiskani cileni (mld K¢) -229.7 -150,8 -131,4
Saldo pro fiskéni cileni (% HDP) -6,1 -4,0 -3.4

Pramen: MF

Pozn.: Ze salda pro fiskalni cileni jsou vylouceny transformacni ndklady, operace Narodniho fondu a EU
prostredky, které by vysledky daného roku ovliviiovaly o casovy nesoulad mezi prijetim plateb z EU a jejich
Cerpanim. Tento ukazatel je shodny s ukazatelem pouzivanym v navrhu stfednédobého vyhledu statniho rozpoctu
na léta 2012 a 2013. Transformacni naklady predstavuji zejména operace v minulosti statem zrizenych instituct,
které spravovaly nekvalitni aktiva prebirana od jinych subjekti.

1. Piijmy verejnych rozpoctu

Ve srovnani s ptivodnimi pfedpoklady byly pfijmy nizsi o 89,0 mld. K¢&, pficemz z vice nez
70 % se na této situaci podili nenaplnéni ocekavanych piijma z EU; ostatni ptijmy byly niZsi
ptedevsim diky trvajici zhorSené ekonomické situaci. Meziro¢né sice vyvoj celkovych piijmu
pokracuje v mirné ristové trajektorii, dochazi vSak ke znacnému zpomaleni. Zatimco v roce
2010 vzrostly pfijmy vetejnych rozpoctl oproti urovni piedchoziho roku o 2,8 %, v roce 2011
to bylo pouze o 0,6 %. ZvySeni danové zatéze vedlo k mezirocnimu ristu danové kvoty
vcetné pojistného o 0,5 p.b. na 32,5 % HDP (viz Graf €. 16).

Celkové danové piijmy vcetné pojistného na socialni zabezpeceni a na zdravotni pojiSténi
(dale jen pojistné) byly ve srovnani s predpoklady v Navrhu statniho rozpoctu pro rok 2011
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niz8i o 23,0 mld. K¢, meziroéné vzrostly o 2,5 %. K pomérné vyraznému propadu inkasa
doslo oproti rozpoctované vysi u dané z piijmu fyzickych osob. Objem piispévkl na socialni
zabezpeceni mezirocn¢ opét mirné vzrostl, nicméné stejné jako u dani z pfijmi nedosahl
ptedkrizové turovné roku 2008. Jednou z pfi¢in nenaplnéni téchto piijmi je snizeni
makroekonomické zakladny. Soucasna ekonomicka situace a recese z let 2008 a 2009 byla
patrné pfic¢inou niz§itho vybéru dané z piijmt fyzickych osob a u dané z pfidané hodnoty
nedoslo k naplnéni pfedpokladu o vyssim vybéru diky nartastu dokoncenych staveb. Oproti
predpokladim rozpoc¢tové dokumentace byly vyssi dané majetkové a spotiebni dang.
Ve struktufe danovych ptijmu se udrzuje ristovy trend podilu nepiimych dani.

U nedanovych piijma (bez dotaci) doSlo meziro¢n¢ ke stagnaci, ale ve srovnani s ptivodnimi
predpoklady byl jejich objem o vice nez 8 mld. K¢ vyssi. Predikovatelnost téchto piijmi je
z diivodu jejich charakteru obtiznd, nebot’ zahrnuji pfijmy z dividend, vratky transferd
z minulych let apod.

Graf ¢. 16: Podil vynosu dani na HDP v %
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Tabulka €. 10: Vyvoj pfijmi veiejnych rozpocti

Konsolldovz;ﬁ ;f.elr(eéj)ne rozpocty Podil na HDP (%)

2009 2010 2011 2009 2010 2011
piedbéind predbéina
skutecénost skutec¢nost

CELKOVE PRIJMY 1383,9] 14228 14320 37,0 31,7 37,6
1 PRIJMY Z PROVOZNI CINNOSTE 13553 14012 14205 36,2 37,1 373
11 Dané 660,4 690,8 705,6 17,7 18,3 18,5
111 Dané z pFijmi, zisku a kapitilovych vynosi 254,7 260,9 2572 6,8 6,9 6,8
1111 Placené fyzickymi osobami 127,5 131,3 133,9 34 35 35
1112 Placené spole¢nostmi a ostatnimi podniky 127,1 129,6 1233 34 34 3.2
113 Dané z majetku 14,4 16,4 20,3 0,4 0,4 0,5
114 | Dané ze zbozi asluzeb(Za$) 391,1 4134 425,1 10,5 11,0 11
1141 Obecné dané ze zboi a sluzeb (DPH)" 2481 263,9 269,3 6,6 7,0 7,1
1142 Spotiebni dané 131,1 138,3 146,6) 35 3,7 3,9
1144 Dané ze zv1a$tnich sluzeb 2,1 1,8 2,0 0,1 0,0 0,1
1145 Dané z pouzivani zboZ, z povoleni pouzivat zboz a provozovat ¢innost 9,8 9,5 7.2 0,3 0,3 0,2
12 Socialni prispévky 509,7 5175 5332 13,6 13,7 14,0
121 Piispévky na socialni zabezpeceni 4959 5034 5189 133 13,3 13,6
1211 Pispévky zaméstnanct 113,6 116,9 120,2 3,0 3,1 32
1212 Prispévky zaméstnavateli 3385 349,2 359,2 9,1 93 94
1213 Prispévky 0OSVC nebo nezaméstnanych 39,2 353 36,6 1,0 0,9 1,0
122 Ostatni socialni piispévky 13,8 14,0 14,3 0,4 0,4 04
13 Dotace 79,6 84,9 73,9 2,1 2,2 1,9
131 od zahrani¢nich viad 0,2 0,4 0,6 0,0 0,0 0,0
1311 Bémé 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
1312 Kapitalové 0,1 0,2 0.4 0,0 0,0 0,0
132 od mezinarodnich organizaci 794 84,6 733 2,1 2,2 1,9
1321 Bémé 333 36,3 40,3 0,9 1,0 11
1322 Kapitalové 46,2 482 33,0 1,2 1,3 09
14 Ostatni piijmy 105,6 108,0 1078 28 29 2,8
141 Piijmy z vastnictvi 33,6 349 32,2 0,9 0,9 0,8
142 Prodej zboZi a sluzeb 429 442 47,7 1,1 1,2 1,3
143 Pokuty, pendle a propadnuti 55 45 43 0,1 0,1 0,1
144 Dobrovolné transfery jiné nez dotace 15,0 16,3 12,6 0,4 04 0,3
145 Ostatni pijmy jinde nezarazené 8,6 8,0 11,1 0,2 0,2 0,3
3 PRODEJ NEFINANCNICH AKTIV 28,7 21,7 115 08 0,6 03
311.2 | Fixniaktiva 9,5 9.8 55 03 03 0,1
3142 | Nevyrabéna aktiva 19,2 11,9 6,0| 0,5 03 0,2

Pramen: MF
D ppa (kéd 1141) je v souladu s metodikou GFS 2001 snizend o odvod do rozpoctu EU a o tuto castku je proto
jeji vyse nizsi nez je udaj o DPH v jinych cdstech SZU.

2. Vydaje veiejnych rozpocti

Celkové vydaje vetejnych rozpoctl byly o 59,9 mld. K¢ nizsi, neZ ¢inil plivodni piedpoklad.
Zaroven mezirocné jejich objem vzrostl o 1,1 mld. K¢, tj. 0 0,1 % (oproti lofiskému poklesu
1,8 %). Vydaje na provozni ¢innost byly oproti rozpoctové dokumentaci niz§i o vice nez
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35 mld. K¢. Zbyvajici uspora byla ddna niz§im ndkupem fixnich aktiv.

K vyrazné tspore doslo u naklad spojenych s obsluhou dluhu vefejnych rozpodti. Urokové
vydaje se sice ve srovnani s rokem 2010 zvysily o 8,1 mld. K¢, coz odpovida mezirocnimu
ristu o 19,2 %, ve srovnani s rozpoctovou dokumentaci ale byly o 19,6 mld. K¢ nizsi. Toto
snizeni je ovlivnéno piedevsim vylepsenou kredibilitou Ceské republiky a tudiz nizsi
rizikovou prémii.

Rozhodujici ¢ast vydaji ma stile podobu béznych transferi a socialnich davek (celkem
62,1 % celkovych vydajit), které jsou realizovany ptredevsim statnim rozpoctem a zdravotnimi
pojistovnami, a jejich podil na HDP se v roce 2011 mezirocné zvysil o 0,4 p.b. na 26,1 %.
Nejvetsi cast (cca 3/4 vydaja statniho rozpoctu) mezi témito transfery predstavuji mandatorni
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vydaje. V minulosti zaloZzend nezdravd tendence rustu téchto vydaji ma na hospodaieni
vetejnych rozpoctl negativni dopad, nebot’ jsou vyté€siiovany ostatni vetejné vydaje, které
mohou mit produktivnéjsi formu, ¢imz dochazi ke zuzovani manévrovaciho prostoru pro
fiskalni politiku. Pokles v roce 2011 ale zaznamenala vladni spotfeba, a to nahrady
zaméstnanciim o 6,8 % (0 9,9 mld. K¢) a uziti zbozi a sluzeb 0 9,1 % (o0 13,0 mld. K¢).

Tabulka €. 11: Vyvoj vydaji vefejnych rozpocta

Konsohdovzz:lnel (\]z-ell;eéj)ne rozpocty Podil na HDP (%)

2009 2010 2011 2009 2010 2011
piedbéina piedbéina
skutecnost skutecénost

CELKOVE VYDAJE 1631,5 16023 16034 43.6 42.4 42,1
2 VYDAJENA PROVOZNI CINNOST 1513,2 1495,1 1510,2 40,5 39,6 39,6
21 Nahrady zamés tnanctiim 146,6 1459 136,0 39 39 3,6
211 Mzdy a platy 111,3 110,7 102,8 3,0 2,9 2,7
212 Socialni ptispévky 353 35,2 33,2 0,9 09 0,9
22 Uziti zboZi a sluzeb 148,1 142,1 129,1 4,0 3.8 3.4
24 Uroky 49,6 42,1 50,2 1,3 1,1 1,3
25 BézZné transfery 301,9 300,0 308.,3 8.1 7,9 8.1
251 Vefejnym spole¢nostem 205,6 2054 2054 5,5 54 54
2511 Nefinanénim spole¢nostem 198,8 199,9 201,4 5,3 53 53
2512 Finanénim spole¢nostem 6,7 5,5 4,0 0,2 0,1 0,1
252 Soukromym spoleénostem 96,3 94,7 102,9 2,6 2,5 2,7
26 Dotace 30,3 30,6 343 0,8 0,8 0,9
262 Mezinarodnim organizacim 30,3 30,6 34,3 0,8 0,8 0,9
2621 Bémé 30,3 30,6 343 0,8 0,8 0,9
27 Socialni davky 663.8 670,7 6869 17,8 17,8 18,0
271 Davky socialniho zabezpedeni 663,6 670,6 686,7 17,7 17,8 18,0
28 Ostatni vydaje 172,9 163.6 165,5 4,6 43 43
282 Ostatni vydaje jinde nezatazené 172,9 163,6 1654 4.6 43 43
2821 Ostatni bézné vydaje 31,5 34,1 30,3 0,8 0,9 0,8]
2822 Ostatni kapitalové vydaje 141,3 129,5 135,1 3,8 34 35
3 NAKUP NEFINANCNICH AKTIV 118,3 107,3 93,2 3,2 2.8 2.4
311.1 | Fixniaktiva 115,8 105,2 91,8 3,1 2,8 2,4
313.1 Cennosti 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
314.1 Nevyrabéna aktiva 2,5 2,0 1.4 0,1 0,1 0,0

SALDO -247,5 -179.,5 -171.,4 -6,6 -4,8 -4,5

SALDO pro fiskalni cileni -229,7 -150,8 -131,4 -6,1 -4,0 -3.4

Cis ty penézni tok z provozni ¢innosti -157.9 -93,9 -89,7 -4.2 -2,5 2,4

Saldo primarni bilance -197,9 -1374 -121,2 -5.3 -3,6 -3.2)

Pramen: MF
3. Salda verejnych rozpocta

Hospodateni vetejnych rozpoctl dopadlo ve srovnani s rokem 2010 Iépe a skoncilo deficitem
171,4 mld. K¢ — tedy 4,5 % HDP. SniZeni deficitu je patrné zejména u hospodateni statniho
rozpoCtu, mirné zlepSeni zaznamenaly také zdravotni pojiStovny; naopak zhorSeni se
projevilo u mistnich rozpoctl, jejichZz vysledek hospodateni piesel z nepatrné piebytkového
do deficitniho stavu. Podobny vyvoj zaznamenaly také mimorozpoctové fondy, ovSem
v o néco vétsich relacich.
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Tabulka €. 12: Vyvoj struktury salda verejnych rozpocti v mld. K¢

2009 2010 2011
predbézna
skutecnost

I | Statni rozpotet" 221,5 -175,6 -156,9
I | Mimorozpoctové fondy celkem 5,0 2,6 -7,9

PF CR -1,0 -1,3 0,3

Statni fondy? 6,0 4,0 82
II | Vefejné zdravotni pojis téni -6,4 -6,9 -5,2
IV | Uzemni samos pravné celkys) -24.7 0,3 -1,4
V | SALDO -247.5 -179,5 -171,4

Pramen: MF

D Mimo stami rozpocet jsou zde dale zahrnuty operace Narodniho fondu a byvalého Fondu narodniho majetku,
ktery byl zrusen zdakonem ¢. 178/2005 Sb. (nyni Zdroje z privatizace).

% Stétni fondy: SFK, SFZP, SFCK, SFRB, SFDI a SZIF.

Y Uzemni samospravne celky: obce, kraje, dobrovolné svazky obci a regionalni rady regionit soudrznosti.
Hlavni pfi¢inou tohoto vyvoje je ptedevSim sniZeni vydaja, ale také mirny rast piijmda.
Vyrovnanost ¢istého penézniho toku z provozni Cinnosti je jednou z podminek zdravych
vetejnych financi. Tento ukazatel, ktery predstavuje rozdil mezi ptijmy a vydaji na provozni
¢innost, se ve srovnani s rokem 2010 zlepsil o 4,2 mld. K¢, pficemz schodek klesnul na
89,7 mld. K¢.

Jinym z ukazatell, ktery je pouzivan pro hodnoceni fiskalni politiky, je primarni deficit,
vypocteny jako deficit ociStény o vydaje spojené s uroky z dluhu vefejnych rozpoctl. Saldo
primarni bilance se v roce 2011 meziro¢né zlepsilo o 16,2 mld. K&, coz predstavuje zlepSeni
00,5 p.b. v relativnim vyjadieni k HDP, a dosdhlo schodku 121,2 mld. K¢&, v podilovém
vyjadfeni 3,2 % HDP.

Tabulka €. 13: Vyvoj sald v mld. K¢ a % HDP

2009 2010 2011 2009 2010 2011
piedbéina piedbéina
skutecnost skutecnost

Cisty penézni tok z provozni ¢innosti -157.9 -93,9 -89,7 42 2.5 2.4
Saldo primami bilance -197.9 -1374 -121,2 -53 -3,6 -3.2

Pramen: MF

DalSim analyzovanym ukazatelem je saldo pro fiskalni cileni, jehoZ vyvoj je patrny
z nasledujici tabulky. Po vyrazném poklesu tohoto salda, resp. schodku v roce 2010 dochazi
vroce 2011 k jeho dal§imu, i kdyz nékolikandsobné¢ mensimu sniZeni. Deficit vefejnych
rozpoc¢tli v metodice fiskéalniho cileni byl o 0,9 p.b. nizsi, nez bylo pivodné stanoveno, a ¢inil
3,4 % HDP. Podobné jako u primarni bilance i vyvoj tohoto ukazatele z casti indikuje

restriktivnéj$i charakter realizovanych opatieni fiskalni politiky.
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Tabulka €. 14: Vyvoj struktury salda verejnych rozpocti pro fiskalni cileni v mld. K¢

2009 2010 2011
predbézna
skutecnost

| Statni rozpocet -205,7 -139,6 -113,6
I | Mimorozpoctové fondy celkem 4.5 2.4 -7,6
PF CR -1,0 -1,3 0,3
Statni fondy 5,5 3,8 -7,9
I | Verejné zdravotni pojisténi -6,4 -6,9 -5,2
IV | Uzemni samos pravné celky 22,1 -6,8 -5,0
SALDO pro fiskalni cileni -229.7 -150,8 -131,4

Pramen: MF
4.  Dluh vefejnych rozpoctu

Trvale deficitni hospodafeni vefejnych rozpoctii vede ke kumulaci dluhu’. Jeho meziro¢ni
rustova dynamika mirn€ zpomalila na 9,7 % a v roce 2011 tak dluh vetejnych rozpocti €inil
1 565,1 mld. K¢, tj. 41,1 % HDP. NiZe je patrné, Ze jeho objem se od roku 2006 témét
zdvojnasobil.

Graf ¢. 17: Vyvoj konsolidovaného dluhu vefejnych rozpocti v mld. K¢ a jeho podil na HDP
v %
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Hlavni pficinou ristu dluhu zistava pietrvavajici deficitni hospodareni statniho rozpoctu.
Celkovy dluh je generovan zejména statnim dluhem, ktery ma ve strukture celkového dluhu
nejvyssi podil a v roce 2011 ¢inil 93,2 %. Konsolidovany statni dluh® mezirocné vzrostl
0 10,4 % na 1 461,0 mld. K¢. Statni dluh CR vykazuje rostouci trend jiz od roku 1996 a od
tohoto roku také roste s vyjimkou let 2001 a 2003 rychleji nez celkovy dluh vetejnych
rozpocta.

7 Dluh vefejnych rozpoétll je generovan vysledky hospodafeni jednotlivych slozek vefejnych rozpoéti
definovanych podle metodiky penéznich tokd, tj. stdtniho rozpoctu v¢. Narodniho fondu a od r. 2006 vcetné
Zdroji z privatizace (byvalého Fondu narodniho majetku zruSeného zakonem ¢. 178/2005 Sb.),
mimorozpoétovych fondi (statnich fondf, Pozemkového fondu CR a do roku 2005 Fondu narodniho majetku),
vefejného zdravotniho pojisténi a izemnich samospravnych celka.

8 Konsolidace u statniho dluhu pfedstavuje snizeni o emitované statni dluhopisy, které byly nakoupeny

z prostiedkt na tzv. Jaderném 0étu a Gctu Rezervy pro dichodovou reformu.
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Dluh tizemnich samospravnych celkl se meziro¢né€ zvysil o 2,1 % a ¢inil 104,6 mld. K¢. Obce
a kraje financuji n€které své potieby z uvérovych zdrojii a vyuzivaji tak prostor, ktery jim
legislativa poskytuje. Obdobné je tomu i u mimorozpoctovych fondii, kde v roce 2011
vykazaly zadluzeni Statni zemédé€lsky intervencni fond a v mensi miie i Statni fond Zivotniho
prostiedi. Zdravotni pojistovny vykazuji minimalni dluh.

Ve srovnani s ostatnimi zemémi plati totéz, co v pfedchozich letech, tj. samotna troveit dluhu
CR neni vysoka, nicméné zcela zietelnym varujicim signalem je jeho zrychlujici se dynamika
a skutecnost, ze jeho rist byl dfive citelné zpomalovan inkasem privatizacnich piijmu, jejichz
vliv je vzhledem k pozvolnému ukonceni privatizacniho procesu nyni v podstaté
zanedbatelny. Dosazena vySe deficitu ma tak stale tésnéjsi vliv na rist dluhu.

Tabulka €. 15: Vyvoj dluhu verejnych rozpocti a jeho struktury

Hruby konsoli ny dluh veiejnych
2009 2010 2011 2009 2010 2011

piedbéina predbéina

skutecnost skutecnost
Hruby konsolidovany dluh VR 1257,6 14264 1565,1 33,6 378 41,1
Statni dluh (konsolidovany) 1159,6 1323,9 1461,0 31,0 35,1 38,4
Dluh mimorozpoc¢tovych fonda 1,1 2,8 1,5 0,0 0,1 0,0
Dluh vefejného zdravotniho pojisténi 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
Dluh tzemné samospravnych celkl 100,0 1024 104,6 2,7 2,7 2,7

Pramen: MF
5. Shrnuti

V roce 2011 doslo pouze k mirnému meziro¢nimu snizeni deficitu vefejnych rozpoctu, které
jsou jesté stale zasaZeny nedavnou krizi, pficemz neni zcela vyloucena dal§i hospodaiska
recese. Jako zasadni pfiiny zmirnéni negativnich tendenci lze oznacit posileni pifijmové
strany a pfedevsim pokles vydaju.

Zmirnila se fiskdlni expanze, o ¢emZz svédC¢i zlepSeni salda primarni bilance a cCistého
penézniho toku z provozni ¢innosti. Pozitivni tendenci je vyvoj podilu deficitu pro fiskalni
cileni na HDP, ktery se v meziro¢nim srovnani i oproti pivodnim piedpokladiim snizil.
Pietrvava vSak vysoky podil mandatornich vydajl, coz je vysledkem politik realizovanych
v minulych letech. V jejich struktufe nedochézi k vyraznym posuntiim. Z hlediska dlouhodobé
udrZitelnosti vetfejnych financi nebyly zatim ucinény zdsadni nebo dostate¢né zmény. Je
ziejmé, ze stale jesté existuje prostor pro jejich zefektivnéni.

Vyvoj dluhu kopiruje vyvoj hospodateni vetejnych rozpocti. Pti¢inou jsou nejen dusledky
krize, ale také v minulosti zalozené vydajové trendy. Zadluzeni v roce 2011 nadale rostlo
a spolu s nim i naklady spojené s jeho obsluhou. Zasluhu na tom, ze tyto néklady poklesly
oproti ptivodné rozpoc€tované vysi, mél predevsim pokles rizikové prémie v disledku Gsporné
politiky soucasné vlady a ocekavani dalSiho konsolida¢niho a reformniho usili. Naklady
dluhové¢ sluzby jsou trvalou z4tézi vydajové strany vetfejnych rozpocta.

Podil dluhu vetejnych rozpoctii na HDP roste, av§ak ve srovnani s jinymi zemémi neni jeho
uroven zatim vysoka. Jeho rist byl ale doposud zpomalovan vyuzivanim privatiza¢nich
pfijmt k financovéani deficitd, jejichz vliv témét doznél. Ke zvolnéni ristovych tendenci
u dluhu by mohlo ptispet pouze zmirnéni rastu deficitii vefejnych rozpocti.
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